























































































































歳出 1996年度1997年度 歳入 1996年度1997年度
一般会計への繰入 200，000
事務取扱費 993 1，011外国為替等売買差益 24，377173，682
諸支出金 1，621 2，736運用収入 1，524，7561，702，761




















































4月 △718　△106　　一 △10（298β50） 717 一　　（一〉 一 △117
5月 △781△1，174　一1，180（299，530） 781 一　　（一） 一 5
6月 90△L622　一1，220（300，750） △91 一　　（一） 一 △403
7月 275　　△79　209670（30L420） △275 一　　（一） 一 800
8月 △697　　68　320△21，080（280，340） 697 21，880（21，880） ｝ 1，188
9月 △802△3，003　4123210（303，550） 802 △21脚　　（一） 一 △1，632
10月 △430　　△97　　一 920（304，470） 430 一　　（一） 一 823
11月 9，561　△961，490△14，880（289，590） △9568 14，580（14，580） 一 1088
12月 16，435△3，2852，573△360（289，230） △5，850 △11，500　（3，080） 一 △1，987
1月 △10，872　△76　一△19，860（269，370） 10，871 20，900（23，980） 一 鰻
2月 △7，173　△109　6047，940（277，310） 7，173 △7，470（16．510） 一 964
3月 △772△4」19　一19，160（296，470＞ 772 △16510　（一） 一 △1，470




借方 1990年度 1991年度1992年度 1993年度 1994年度 1995年度 1996年度1997年度
円貨預け金 7，404，7357，418，9867，61ユ，23511，245，9127，939，2ユ08240ρ83，852，553 9，541，692
当座預け金 418，699179，639202，3383，604，765124，985316，219100，461122，765
資金運用部預け金 6．986ρ367，239，347 7，408，897764，1487，814，225 7，923，864 8，752，0929 418 927
円貨貸付金 562，843 531，558512ρ22458，938 312，8090 0 0
外貨預け金 2，555，420β49，0012，196，627 2，363，6672，755，7745，647，4895，097，484 5，041，923
当座預け金 13，765 29，618 9，124 21，888 338，474
定期預け金 1．8492631，670，1251，582，8791．824923 4，703，449
外貨預け金 692，392 658，260 604，624 516，856
金地金 59，827 54，300 47，625 44，149 42，724 40，846 47，10443ρ71
外貨証券 6，375，3865167，986 5448，8797，413，ユ5210，013，716 13，067，42417．647β1319，105，065
特別引出権 356，681321，536159，881183，679359，306283，845304，121330，997
国際通貨基金出資 810564752ρ701，413，678 1，267，116 1，199，888．241β391，366，7311，397，336
仮払金 31，641 13，68624，182 24，7064，019 2，596 6，352 12，693
外国為替等評価損 642，703472，8001，830，424745，226303，931
外国為替等継評価損 6，185，530 6，097，170 6，739，874 7，212，6749ρ43ρ989 788，324 10，092，255 7，137，069
合計 24，342，62823，94＆99524．626β0332，044，418 32，415，77038，615，877 43，414，4142，609，845
貸方
外国為替資金証券 15．800ρ0015，446，00015，332，00022，221，000 22，634，000 28，761，00029β36，00029，647，000
国際通貨齢通貨代用証券 677，050635，091．148ρ30 1ρ59，428995416925β771，016β631，094，806
特別決済勘定借 1 1 1 1 1 1 1 1
仮受金 19 17 16 13 12 85β41 50，085 15
資金 378，595 378，595552，655 552，655 552，655552β 552，655 552，655
特別引出観累積配分額 167，294 158，789 152，953137，096129，822139，412144，695151204
外国為替等評価益 88，360 2，955，1861，473，838
積立金 6，983，8997，041，308 7，006，442 7，161，148244 2257，473，8647，622，0927，928，927





















































































































































1950年度 500 1978年度 70，000→95，000
1951年度 500→700 1979年度 110，000
1952年度 1，000→2ρ00 1981年度 130，000
1957年度 2500 1987年度 160，000→19α000→210，000
1064年度 4，000 1988年度 280ρ00
1969年度 5，000 1995年度 330ρ00







































































































































































































































1996年4月 1，869 722 1，147 一361 175 359　　－186　　　－2
1996年5月 2，659 735 L924 一143 325 143　　　182　　　　0
1996年6月 1，739 791 948 一211 210 210　　　－1　　　－1
1996年7月 1，869 808 1，061 一610 610 609　　　　0　　　－1
1996年8月 1，825 822 1，003 一1，8711，871 1，871　　　　0　　　　0
1996年9月 1，183 846 337一912 912 912　　　　0　　　　0
1996年10月 1，086 864 222一337 336 336　　　－1　　　－1
1996年11月 885 859 26一676 677 676　　　　1　　　　0
1996年12月 871 875 一4 249 一248 一249　　　　1　　　　0
1997年1月 一183 856　　一1，039 一1ρ29 1，029 1，029　　　　0　　　　0
1997年2月 1，126 864 262 一474 473 473　　　－1　　　－1
1997年3月 1ρ84 862 222 701 一702 一701　　　－1　　　　0
1997年4月 811 872 一61 一718 717 717　　　　－1　　　　－1
1997年5月 1，756 865 891 一781 781 781　　　　0　　　　0
1997年6月 637 894一257 go 一91 一90　　　－1　　　　0
1997年7月 一29 904 一933 275 一275 一275　　　　0　　　　0
1997年8月 923 902 21 一697 697 697　　　　0　　　　0
1997年9月 1，527 870 657一802 802 802　　　　0　　　　0
1997年10月 2，446 898 1，548 一430 430 430　　　　0　　　　0
1997年11月一465 911　一1β76 9，561一9568一9，562　　　　　　－7　　　　　　－1
1997年12月一9，102 887　　一9，989 16，435 一5，850一5，846　　　　10，585　　　10，589
1998年1月 849 892 一43 一10，87210，871 10，871　　　　　　－1　　　　　　－1
1998年2月 1，063 932 131 一7，173 7，173 7，173　　　　0　　　　0
















































































































年度 売り 買い 売り 買い
1952 60 10 一 一
1953 一 一 一 ｝
1954 30 一 10，000 『
1955 368 一 2，500 ｝
1956 28 一 一 12，800
1957 27 301 一 一
1958 150 一 一 一
1959 130 一 7，000 一
1960 430 一 3，000 『
1961 214 540 』 8，500
1962 50 一 『 一
1963 200 66 一 一
1964 50 150 一 一





























































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































1967 36アジア開銀出資財源 1991 1900昨年度決算上の剰余
1968 36以下同上 1992 1000以下同上
1969 36 1993 2800
1970 36 1994 8300
1976 753．64一般会計未決済分の繰り入れ 1995 9800特例措置による3500億円を含む
1982 2000昨年度決算上の剰余 1996 7300特例措置による2㎜億円を含む
1983 4600以下同上 1997 9300
1984 2200 1998 14000
1985 3100 1999 15000
1986 2650
注）予算書や決算書等に記載されていたもののみを示す。
が高い。90年代に入ってからの円高期に利益
が拡大するとともに外国為替等評価損が多額
に出たが，差損に見合うように積立金を積み
増すことを考えるよりも，一般会計の都合が
前面に出ており，結果的に積立金の額が決ま
るという形になっている。実際，平成11年度，
12年度にそれぞれ1兆4000億円，1兆5㎜億円
の一般会計への繰り入れが決まっている。為
券の金利が低いほどその可能性が高くなる。
他方，日銀では剰余金のうち5％は法的積立
金となるし，その他の積立もあるので，為券
の金利が上昇すればそれだけ日銀の納付金が
増えるとも限らない。7°
　今回の改正で，特別会計に現れる一つのひ
ずみがなくなることは，非常に望ましいこと
である。ただし，残額がある場合と予期しな
い資金需要が生じた場合には，日本銀行は例
外的に政府短期証券を引き受けることになっ
ている。介入は隠密でやるので，急を要する
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ときには為券を公募発行していられないとい
う議論もあるので，外為証券について，この
ような例外規定が適用されることが懸念され
る。実際，99年6月のドル買い介入資金は日
銀による政府短期証券引き受けで全額調達さ
れた。7’外為証券についても全額市中償還の
原則が守られることが望まれる。
4．3．基準レートの変更
　4．2で述べたように，全ての為替評価差損
益を歳出歳入に組み込むのであれば必要ない
が，現在のような会計が維持されるのであれ
ば，基準レートをより頻繁に変更すると，現
在の為替評価差損益の取り扱いについての問
題が少しは解決される。
　現在の会計のもとでは，評価差損益を歳
出・歳入に加えるか評価差損益として繰り越
していくかについての分け目は基準レートで
ある。先にいくつか例示したように基準レー
外国為替資金特別会計と外国為替政策（須田）
トによって，売買損益は大きく影響を受ける。
米国の例で示されているように（表9参照），
売買損益は評価レートをいくらにするかで売
買益がプラスマイナス逆になることさえあり
うる。
　現在のように半年に一回の基準レートの変
更では急激な円高期には，ドルの基準レート
は購入時よりも高いため外貨を大量に購入す
ると巨額の売買益がでてくる。
　他方，基準レートは円高方向に半年たった
ら改定されるので，そのときには多額の為替
差損が生じ，それは貸借対照表に載せられる。
もし米国のように介入時の実勢レートで売買
益を評価するようになれば，売買益は大きく
減少し，それとともに評価損益も少なくなる
なくなる。しかも各期末の残高評価はより正
確な時価評価になる。
　国際収支は96年の改訂までは，報告のため
の為替レートとして，基準レートを省令レー
トとしていたが，それでは為替レートの評価
方法の違いによって誤差が生じるため，省令
レートは毎月変更されるようになって，基準
レートが用いられなくなった。基準レートの
方も毎月改定して，売買損益が実勢とかけ離
れたレートで評価されないようにすべきであ
る。
4．4．一般会計への繰入
　最後に指摘したい問題は一般会計との関係
である。外為証券発行によって得られた現金
は，事務取扱費として会計事務に直接かかわ
らないものに使われたり，一般会計に繰入れ
られていることは既に指摘した。最近では表
面上の利益が非常に大きいため，一般会計へ
の繰入額も大きく，とりわけ最近の繰り入れ
が増大している（表14参照）。
　資産運用がうまくいっていれば，資産超過
（最低限資産＝負債）となってしかるべきで，
その場合にはともかくも，95年度以前には債
務超過でにもかかわらず表面上の利益の一部
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を一般会計に繰り入れており，このような行
為は改められるべきである。それは積立金よ
りも為替評価差損を大きくすることにつなが
り，そのを調整をせまられた将来の世代に，
そのつけをまわしかねない。
　これは結局外為証券で一般会計をファイナ
ンスしていることになりかねず，大きな問題
である。ファイナンスを為券に依存し，かつ
会計の利益が前述のように様々な意味でいび
つな形となっているままでの一般会計への資
金の繰入はやめるべきである。外為証券が赤
字国債と同じような働きをする可能性が捨て
きれないからである。
　また外為証券にあまり依存しないためには
米国のように自己資金を充実させることも必
要である。現在のような方法では，逆に日本
の金利の方が高くなったときには資金不足の
問題が顕在化する可能性もある。とはいうも
のの，最近のように，積立金を取り崩して資
本金を増大させるという方法も問題である。72
結局は外為証券発行で得た資金が積立にまわ
っていることになるからである。その場合に
は一般会計からの繰入で資本金を増やすのが
常道であろう。
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［注］
1）『大蔵省国際金融局年報』
2）旧外国為替特別会計からの引継資産は
　112，426百万円，一一般会計からは，1951年
　度に800億円が繰り入れられた。なお，『国
　の予算』昭和31年度（519頁）によると，
　引継ぎ資産の内容は，貿易特別会計から約
　30億円，占領軍からの引継ぎ資金が約734
億円，1950年度のインベントリーが360億
　円であった。
3）もともとは，決算上の剰余金は一般会計
　に繰り入れ，不足の場合には一般会計から
　補填することになっていた。したがって当
　初の利益は一般会計に繰り入れられた。
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　1953年8月1日の特別会計法改正によっ
　て，剰余金は積立金にもまわすことができ
　るようになり，足りないときには積立金か
　ら補足することになった。
4）『国の予算』昭和31年度，520頁。
5）事務取扱費の中では，現在，庁費が一番
　大きい項目であり，1998年度の予定額では
事務取扱費全体の36％を占めている。
6）歳出入に含まれるという意味で同様の一
般会計への繰入れは，1995年度にも3500億
　円の支出がある。また1990年度には湾岸戦
　争支援金1125億円がある。
7）『国の予算j昭和31年度，520－1頁参
　照。
8）両者の数字を比較すると，事務取扱費，
　国債整理基金特別会計へ繰入（損益計算書
　の借入利子に対応）が少し異なる。損益計
　算書の事務取扱費が歳入・歳出決算のそれ
　よりも少し大きく，その分，借入金利子が
　国債整理基金特別会計へ繰入よりも少なく
　なっている。
9）最も近いところでは，1972，73年に一時
　借入金が行われている。
10）貿易資金の期間（終戦から1949年3月末
　まで），全体では輸入超過であるので，本
　来ならば円資金不足に苦しむということに
　はならないが，外貨と円貨の輸出入収支を
　比較し，1ドル360円で評価すると，約
　3600億円の為替差損が生じ，これは貿易上
　の補給金として支出されたことになる。
　『国の予算』昭和24年度，300－301頁。
11）49年5月20日の閣議決定によると，外国
　為替資金は一般会計に設置されるとなって
　いた。『昭和財政史一終戦から講和まで一』
　第18巻，295頁。
12）11月までは，外国為替資金は外国旅行者
　の現金や旅行小切手を買い入れたり，海外
　送金の円貨の受け入れなどのみを行ってい
　た。1949年12月には外国為替特別会計が設
　置されたので，この会計が民間貿易・貿易
外国為替資金特別会計と外国為替政策（須田）
　外取引に伴う外国為替売買を取り扱ったの
　は11月の一ヶ月だけということになる。
13）前身の外国為替資金の外貨取引は歳出入
　外であったので，外国為替特別会計でそれ
　を歳出入に計上するように変更したことが
　国会の論点になった。吉田（1991）527頁。
14）輸入信用状の開設とともにその代わり金
　を特別会計が日銀から受領する制度。詳細
　は2．2．を参照せよ。
15）外国為替の売買を特別会計の歳入歳出か
　らはずしたことに対して，外国為替の運用
　等を秘密裏に行うためだと日本共産党が反
　対したようである。吉田尭躬（1991），533
　頁。実際，特別会計が取引内容を明らかに
　しない最近の理由の一つがそれである。
16）『国の予算一その構造と背景一』昭和26
　年度，410頁。
17）国の予算一その構造と背景一』昭和25年
　度，567頁。
18）『国の予算一その構造と背景一』昭和26
　年度，411頁。
19）1952年6月より，米ドル表示のものにつ
　いてのみ，外為銀行は外貨債権の保有を認
　められ，53年3月からはポンドについても
　認められるようになった。つまり，全面集
　中制から残高集中制へ切り替えられた。し
　かし内外金利差から採算上得策ではなかっ
　たので，外貨保有は行われなかった。為銀
　の自己勘定を通じて外国為替取引が行われ
　るようになるのは，外国為替銀行へ外貨預
　託が行われるようになってからであった
　（ドル預託は52年12月，ポンド預託は53年
　3月。）『国の予算』昭和28年度，427頁。
20）当時問題となっていた企業及び金融機関
　のオーバーボローイング解消のために，外
　貨活用方法が考えられた。つまり，外国為
　替資金を廃止して，資金保有の外貨をすべ
　て日銀に売却するとともに，外為資金を政
　府系金融機関の出資に運用し，日銀からの
　借入の肩代わりをするという方策である。
213
　これを1954年度中に実施するということが
　議論されたようである。『昭和財政史昭和
　27～48年度』18巻，301頁参照。
21）1949年12月に売り相場，買い相場はそれ
　ぞれ，1ドル＝360．35円，359．65円と定め
　られたが，1959年9月に，為替相場の自由
　化が行われ，為替レートの変動幅0．5％
　（売り相場，買い相場，それぞれ，1ド
　ル＝361．80円，358．20円）が導入された。
　しかし，このときには平衡勘定は導入され
　なかった。
22）『昭和財政史　昭和27－48年度』第12巻，
　446－7頁，第18巻，288　一　289頁参照。
23）『昭和財政史戦後から講和まで』第18
　巻，308頁を参照せよ。
24）1998年4月9日にニュー．一ヨーク市場で介
　入を実施したことを認める「異例の談話」
　を松永光蔵相が発表した。『日本経済新聞』
　1998年4月10日付。
25）市中公募・償還については二つのデータ
　がある。外国為替資金収支実績表の「外国
　為替資金証券発行・償還」のデータと，
　「政府短期証券公募発行・市中償還」のデ
　ータである。公団等が為券を購入するとき
　には日銀から行い，償還は外国為替資金と
　直接行っているが，後者のデータは公団等
　による償還を含んでいるため，両者の数字
　が異なっている。
26）『日本経済新聞』1997年1月17日付，1
　月25日付，2月4日付。
27）97年12月にドル売り・円買い介入が行わ
　れたが，そのとき（ドル売り介入としては）
　5年四ヶ月ぶりの介入と報道されている。
　『日本経済新聞』1997年12月22日付。この
　ことは96年度にはドル売り介入が行われな
　かったことを示唆している。
28）その結果，資金は10億円になった。
29）「常に円資金の不足に悩み，借り入れ限
　度の相次ぐ拡張（はじめ50億円が最後には
　300億円）によって辛うじて切り抜けるこ
　とができたのである。」『国の予算』昭和25
　年度，553頁。
30）他方，47年度，48年度には損益計算上の
　利益が生じ，47年度の利益670万円が48年
　度の一般会計に，48年度決算上の剰余金
　838百万円は次の貿易特別会計へ繰り入れ
　られた。
31）一時借入金は年度内償還が原則であり，
　決算上は返済していることになっている
　が，実際には49年度3月末に未済が残った。
　限度額の超過分50億円は，旧会計の49年度
　に入ってからの借入金をこの会計の借り入
　れ分と見なし，それを借入限度額には算入
　しないことにした分である。
32）ただし年度内に償還できないときにはそ
　の金額に限り一年内償還の借り入れ金また
　は融通証券を発行できる（14条）。『昭和財
　政史一終戦から講和まで一』第6巻，99
　頁。
33）『国の予算・一・その構造と背景一』昭和25
　年度，566頁。
34）年度末の現金不足を切り抜ける方法とし
　て，「会計が出納整理期間を有するという
　法文解釈により，4月分の歳入をもって
　1949年度収支不足を補った。」『国の予算』
　昭和25年度，566頁。その結果49年度の決
　算では数字の上では歳入と歳出が一致して
　いる。
35）『日本銀行百年史』第5巻，389頁。
36）この制度は1957年7月に完全に廃止され
　た。
37）その結果，50年度の決算は317億円の剰
　余が生じ，次の外国為替資金特別会計に引
　き継がれた。
38）スワップの限度は300億円であったが年
　度末には950憶円に拡大された。「なおスワ
　ップについては日銀信用の積極的な利用に
　ほかならないものであり，これについては，
　その見合いの財源として一般会計からのイ
　ンベントリーファイナンスと国際通貨基金
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への出資等がその引き当てとされている。
　これはスワップが無条件・無制限に行いう
　る資金調達の手段ではなかったことを示し
　ているとともに，可及的に財政の総合均衡
　の枠を維持しようとしてとられた措置であ
　ったことを示していると考えられる。」『昭
　和財政史一終戦から講和まで一』第15巻，
　252　一　253頁。
39）インベントリー・ファイナンスの減額に
　対して，「何よりも超均衡予算方式の放棄
　という点に画期的な意義が認められる」と
　記されている。『昭和財政史一昭和27～48
　年度』第2巻，37頁。また『国の予算』昭
　和28年度によると，その繰り戻し論がすぐ
　に台頭したことがわかる。『国の予算』昭
　和28年度，429頁。その後1963年度予算の
　財源補填のための取り崩しがかなり主張さ
　れた。それに対して，大蔵省は反対した
　（第2巻189頁，14巻251－252頁，参照）。
　実際には，インベントリー（1950年度から
　52年度まで3年間で1250億円）の取り崩し
　はそれ以前から行われており，「対インド
　ネシア特別決済勘定債権の放棄による資金
　の減額整理（58年7月），国際通貨基金及
　び国際復興開発銀行の増資（66年3月），
　日韓オープン勘定債権の整理（65年度から
　74年度まで），アジア開発銀行の出資（66
　年度から70年度まで）並びに66年度一般会
　計の歳出財源の補てん（66年度）による減
　額を行うと1975年3月末には約57百万円の
　残額となる見込みである」とある。『国の
　予算』昭和42年度，672頁。なおインドネ
　シア特別決済勘定債権の放棄は636．89億
　円，アジア開銀出資の財源は180億円，一
　般会計への繰入は10，692百万円であった。
40）吉田尭躬「円切り上げと財政」『会計と
　監査』1973年，24巻9号，185頁。
41）貿易資金証券は50年8月～10月に230億
　円発行されている。これは年度末に全額償
　還されている。
外国為替資金特別会計と外国為替政策（須田）
42）例えば1955年度に375百万ドル（表8に
　よると368百万ドル）アウトライトで米ド
　ルを日銀に売ったが，その理由として，
　「（昭和）30年度予算における外国為替資金
　の借入金の限度額は1500億円に規制されて
　いたため，予想外の国際収支の好調による
　外貨等の買上げのための円資金の調達を借
　入金に求めることができなかった」ことが
　あげられている。『国の予算』昭和31年度，
　521頁。
43）『昭和財政史一昭和27年～48年度』第12
　巻，432頁。特別会計にすべての外貨を集
　中させるという考えは当初はなかったよう
　である。1955年度の日銀への外貨売りの理
　由の一つとして，「経常的国際取引に必要
　な外貨等は外国為替資金で保有するが，こ
　の必要を超えると考えられる額は正貨準備
　的な意味で適宜日銀に保有させる」ことが
　あげられている。『国の予算』昭和31年度，
　521頁。また，日銀には，一時期，外貨準
　備はすべて日銀が保有すべきであるという
　意見もあった（1959年，金融制度調査会中
　央銀行制度特別委員会小委員会報告での井
　上敏夫日銀副総裁の意見，同18頁）。この
　ような考え方への強力な支持があったため
　か，1961年度の予算について，’「外為会計
　の本来の機能を果たしつつ，その収支の均
　衡を維持する方針の下に，今後，適時適切
　に保有外貨を日銀に売却することとし」と
　ある。『国の予算』昭和36年度，633頁。
　しかし，1971年にニクソンショック後の為
　替差損問題の発生で，日銀としてもこのよ
　うな形での外貨保有増大は為替リスクを増
　大させるので望んでいなかったようであ
　る。1972年9月に日銀の要請で外貨の売買
　はスワップで行われるようになったという
　記述がみられる。実際日銀の要請で1972年
　10月から73年5月まではスワップ取引のみ
　であった（表8参照）。同476－77頁，
　486－488頁，参照。
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44）77年の円高期の大量ドル買い介入時に一
　時的に日銀へのドル売りが増大している。
45）繰替使用については，1978年1～6月，
　79～81年の1～3月，88年1～3月に利用
　されている。最近では93年には僅かに，95
　年，97年（表2参照）にはかなり利用され
　ている。ただしすべて年度末にはゼロとな
　っており，年度越えはない。
46）米国の介入については，Anna　Schwartz
　（1996）を参照。
47）為券の市中消化という考えは昔からあっ
　たようである。インベントリーファイナン
　スに代わる方法として，「公債財源による
　インベントリー・ファイナンスは市中消化
　の限りにおいて健全な資金調達といいう
　る」と述べられている。『国の予算』昭和
　27年度，494頁。
48）1956年度『国庫の状況報告書」の財政資
　金収支分析表に，新たに「短期証券公募発
　行，市中償還」の項目が加えられた理由と
　して，「この項目は今年度から政府が発行
　する短期証券（食糧証券，外国為替資金証
　券）は，原則として市中公募の方法による
　こととなったので，市中の公募額および償
　還額を計上するため新たに設けられた項目
　である。ただし，政府の所要資金のうち，
　公募により調達できないものは，従来どお
　り日本銀行引き受けの方式によることとな
　った」とある。
49）財政資金収支分析表によると，56年度第
　一四半期には日銀引き受け2531億円に対し
　て，公募発行，市中償還額が149億円に上
　っているが，その後の公募発行，市中償還
　額はあまりない。他方，『国の予算』昭和
　31年度（522頁），32年度（627頁）による
　と現在は外国為替資金証券はすべて日本
　銀行の引き受けで発行しているとある。ま
　た同昭和34年度（643頁）では，市中応募
　分はごく僅少にすぎないとある。
50）その他の主要な保有機関としては，国債
　整理5兆2276億円，運用部3兆5756億円など
　である。
51）かつての国会論議で財政当局はインベン
　トリーファイナンスの必要性については，
　「外為会計の金が足りないのを日本銀行か
　ら借りて出すとインフレートすることにな
　る」旨の考えを述べている。吉田（1991）
　536頁。
52）為替平衡勘定は63年4月に創設されたが，
　平衡操作導入にあたっては介入の事務をめ
　ぐって様々な議論が行なわれた。『昭和財
　政史一昭和27～48年度』第12巻61－64頁参
　照。
53）71年にニクソンショックが起こるまでは
　僅かであるが，評価益が続いていた。
54）『昭和財政史一昭和27～48年度』第12巻，
　432頁，『日本銀行百年史』第6巻，1986年
　3月，341頁，参照。
55）『昭和財政史一昭和27～48年度』第12巻，
　477頁。なお，『昭和財政史一昭和27～48年
　度』第5巻，70頁には，「最終的に特別会
　計の保有外貨の評価替えがなされることに
　なり，昭和48年度予備費より226億円
　と…　　国債整理基金…　　からの移用
　788．72億円の計1014．72億円が特別会計の
　外国為替等売買差益補填として特別会計よ
　り支出され，基準相場の変更に伴う為替評
　価損を一掃した」とある。しかしこれは，
　変動レート移行後にも基準レートが1ド
　ル＝・　308円に維持されたため，1000億円を
　超える売買差損がでたということであっ
　て，為替評価損を一掃したわけではない。
56）援助は決して外貨建てではしない。それ
　は為替リスクをとりたくないからという答
　えが大蔵省から返ってくる。これは一方で
　ドルをため込んでいる姿勢と矛盾する。
57）須田美矢子（1995）参照。
58）大場智満元財務官の持論はそうである。
　『エコノミスト』95年9月5日参照。
59）95～98年の間で米国通貨当局が日本の通
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　貨当局とともに協調介入したのは2回であ
　る。95年には3月から8月まで8回にわた
　り，33億3百30万ドルのドル買い・円売り
　介入を行った。98年には6月17日に142円
　21銭で8億33百万ドル，円買い・ドル売り
　介入を行った。両介入とも，連銀と為替平
　衡基金（財務省）の折半で行われた。Fed－
　eral　Reserve　Bulletin　各号。
60）ただしこれは日本と同様にIMF関係の取
　引を含んでおり，必ずしも介入の結果だけ
　を表しているわけではない。
61）1期からt期まで介入した場合の，t期
　末の貸借対照表は，以下のように示され
　る。
借方 貸方
’　　　　　　　＊　　　　　　　　　　掌 f
E・＋1ΣR々（1＋紛・…・（1＋の ΣF配
た＝1 え＝1
’　　　　　　　　＊　　　　　　　　　　ホ
（E，－E，＋1）ΣRκ（1＋薮）●…●（1＋の，＿I　　H　　左＝1　　　　　　　宰　　　　　　＊ ’＿1
???＝?
P，
’－1
ΣP々
産＝1
Df
62）インベントリーの引き揚げ問題に絡んで，
　インベントリーを引き揚げると，「外為証
　券の増発行が必要になるので，現在国庫余
　裕金の使用により漸く黒字を保っている外
　為会計の損益を著しく圧迫することにな
　る」とある。『昭和財政史一昭和27～48年
　度』第14巻，252頁。
63）なおここで基準レートというのは大蔵省
　が外貨建て資産・負債を円に変換するとき
　に用いる為替レートである。これは現在一
　年に2回調整され，1月から6月までの基
　準レートは前年の6月から11月までの，7
　月から12月までは前年12月から当年5月ま
　での，それぞれ毎日の直物中心相場の平均
　値となっている。
64）平成10年度の予算では職員基本給，諸手
　当，超過勤務手当で，277百万円が計上さ
　れている。
消費者の価格判断基準（上田）
65）日本総研では為券の低金利のために日銀
　等政府部門全体が被った低金利による損失
　を取り上げ，95年度の外国為替資金特別会
　計の債務超過は5830億円と試算している。
　河村小百合（1996）参照。
66）これはひとつの試算でしかない。より正
　確に分析するには，各年度の利益の過大評
　価分・過小評価分の現在価値を加える必要
　があるが，ここでは行っていない。前節で
　指摘したように，貸借対照表を用いて介入
　政策を評価する際に，解決すべきいくつか
　の問題点も残ったままである。
67）事務取扱費に含まれる外国人の招へい費，
　滞在費，委員の海外旅行費等は，直接会計
　に関係しない。
68）「47年度末の貸借対照表上の評価損は
　4169．33億円となり，48年度に繰り越され
　たまま残った。この48年度末積立金残高
　2235．34億円ではまだ償却しうる額ではな
　かった」とある。『昭和財政史一昭和
　27～48年度』第5巻，70頁。
69）1973年の後半に，基準レートの改定によ
　る売買損の発生等により外国為替資金特別
　会計収支が逼迫すると，一般会計負担を生
　ぜしめる等の理由から，ドル売り介入を再
　検討すべきという議論が台頭した。『昭和
　財政史一昭和27年度～48年度i第12巻，
　487頁。
70）日銀法では，剰余金の処分（53条）につ
　いて，以下のように規定されている。
　　日本銀行は，各事業年度の損益計算上剰
　余金を生じたときには，当該剰余金の額の
　百分の五に相当する金額を準備金として積
　立てなければならない。
2　日本銀行は特に必要があると認めるとき
　には，前項の規定にもかかわらず，大蔵大
　臣の認可を受けて，同項の剰余金の額のう
　ち同項の規定により積み立てなければなら
　ないとされる額を超える金額を，同項の準
　備金として積み立てることができる。
3　前二項の規定により積み立てたてられた
　準備金は日本銀行において生じた損失の補
　填又は次項の規定による配当に充てる場合
　を除いては取り崩してはならない。
　　したがってどちらに利益が集まっても一
　般会計に入る資金は同じということにはな
　らない。
71）『日本経済新聞』99年7月4日付。急を
　要する場合，秘密保持の必要性を考えると
　市中公募はむずかしいかもしれないが，日
　銀とのスワップや円資産の取崩しなどで一
　時的に資金を調達する方法など，日銀引受
　け以外の方法も考えられる。
72）78年度3．15億円，80年度558．2億円，83
　年度1069．41億円，92年度1740．6億円が資
　本金にまわされた。
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